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Robert & Robert(2001)は，米国 Ranging Bullにおいて投稿数や表明された書き手の意見と，
株式指標との因果関係を検証し，掲示板投稿からリターンと出来高に対する因果関係は無い
と報告している．Antweiler & Frank(2004)は，米国 Yahoo!株式掲示板における投稿数及び
内容と，株式指標の関係を検証し，掲示板投稿は株式リターンを予想しないこと，意見相違
は取引を誘発すること，掲示板投稿は当日ボラティリティを予測することを報告している． 
このように，株式掲示板の投稿数や投稿内容と，株式指標の関係に関する様々な先行研究
が行われている．しかし，日本における研究は，山下ら(2005)の投稿数と株価変動の関係に
ついて検証した研究以外見当たらない．また，彼らは投稿数と株価変動のみに注目しており，
内容までは分析してない． 
そこで，本研究は，先行研究に基づき仮説を設定し，日本における株式掲示板と株式指標
の関係について検証を行う．また，投稿内容を分析するために，自然言語処理と機械学習を
用いた分類を行う． 
分析の結果，株式掲示板の投稿から将来の株価リターンに関する情報を得ることが難しい
こと，投稿数がボラティリティおよび出来高と相関があること，強気/弱気意見の多少が株価
リターンと相関があることが判明した． 
 
